















































































客車収入 18，818 23，720 29，388 27，428 57，244 113，744
貨車収入 3，622 4，061 8，204 7，413 20，322 53，354
雑収入 1，884 1，084 1，660 ！，511 3，297 5，906
収入合計 24，324 28，865 39，252 36，352 80，853 173，004
線路保存費 1，505 2，816 2，000 3，117 2，655 11，840
汽車費 6，291 8，242 12，128 10，333 42，964 40，032
運輸費 3，213 4，644 5，499 4，784 8，110 25，107
総係費 1，463 1，653 3，309 2，587 3，896 6，092
諸税 981 907 3，069 1，691 3，447 7，487
各種興業営業関連費分担金 1，329
借入金利子他 1，540 318 451
支出合計 14，993 18，580 26，005 22，963 61，072 91，887
純益金 9，331 10，285 13，247 13，389 19，781 81，117
前期繰越金 14，061 315 651 207 7，146 46，599
合計 23，392 10，600 13，898 13，596 26，927 127，716
法定準備金 0 540 670 670 1，000 4，200
任意準備金 0 4，500 2，000 0 1，000 5，210
役員賞与金 300 800 560 700 1，500 4，500
配当金 O 4，500 10，613 11，000 17，550 66，790
配当率　％
優先株 8．0 8．0 9．0
普通株










期 1923年上’ 1924年上 1925年上 1926年上 1927年上
客車収入 312，440 421，183 459，016 503，574 536，326
貨車収入 54，134 4ユ，776 36，65ユ 4ユ，92ユ 45，756
雑収入 8，074 20，724 19，993 34，618 61，763
繰入収入 480，127
兼営事業収入 20，497
収入合計 374，648 483，683 515，660 580，1！31，144，469
線路保存費 13，366 9，792 12，964 22，148 28，044
汽車費 57，287 24，106 14，783 14，835 17，385
運輸費 62，977 58，250 58，910 68，18！ 76，34！
総係費 79，055 ユ，50ユ 4，ユユ7 3，2ユ5
諸税 1／，345 ！3，971 19，913 20，135 32，072
各種興業営業関連費分担金 5，049 9，454 19，508 10，948 19，808
惜入金利子 132，246 120，285 85，526 44，391
電気費 60，013 95，05／ 88，913 108，488 ／09，998
兼業事業営業費 7，447
天王寺線減価償却費 5，000
支出合計 289，092 344，371 339，393 333，476 340，486
純益金 85，556 ユ39，312 ユ76，267 246，637 803，983
前期繰越金 40，265 20，290 23，721 24，651 27，025
合計 125，821 159，602 199，988 271，288 831，003
法定準備金 4，500 7，000 9，000 12，500 496，500
任意準備金 O 0 0 0 0
役員賞与金 4，500 4，500 7，500 ユ2，500 ユ2，500




旧株 7．0 7．O 8．C 8．0 8．5
第1増資新株 7，0 7．O 8．O 8．0 8．5
第2増資新株 7．0 7．0 8．0 8．O 8．5
第3増資新株 τ0 7．0 8．0 8．0 8．5
第4増資新株 8．0 8．5
第5増資新株 8．5



























































































旅客列車 3，Oユ8 ユ，747 457　　　　　0
混合列車 30，471 30，074 19．075　　17，008
貨物列車 0 0 3．547　　　　0
計 33，489 31，821 23．079　　17，008
白働客車 一 ユ9，831 60．625　　57，865






機関車 21．8 24．3 32．0 27．4 51．2 25．0
自働客車 ■ 9．9 12．0 12．4 24．2 13．3
油脂
（升／100マイル）
機関車 1．5 2．4 2．8 2．5 2．3 1．9


























































































































































































































貯蔵物品 3，103 3，701 7，839 7，299 13，827 303，118
受取手形
仮出金 190 488 316 220 8，350 235，920
未収入金 7，492 4，059 5，591 7，369 16，802 23，652
仮出物品 54，492
娯楽場及土地家屋費 319，370
有価証券 500 500 1，100 1，300 ！，300 14，425
銀行預金 174 2，912 4，699 70，669 304，505




法定積立金 360 4，250 8，060 13，630 25，630
準備積立金 8，000 12，000 92，000 92，000




未払配当金 22 11 41 77 404
仮受金 165 32 161 182 1，596
買掛金 14，089
支払手形 990，000
未払金 9，804 5，344 12，684 11，848 27，317 65，292
銀行借越
保証物件 14，425
保証金 571 591 1，582 1，442 1，522 3，732
通行税 175 198 260 226 422 504
職員蓄積金 1，574 2，763 3，757 5，6！8 6，832 14，056
職員救済基金 5，000
前期繰越金 14，061 315 652 207 7，146 46，599








































保証金 1，307 1．581　　　1，092 1．247　　　7，566
通行税 1，241 1．720　　　1，866
前期繰越金 40，265 20．290　　　23，7224．651　　　27，025
当期純益金 85，556 139．312　　176，26746．673　　803，983
負債合計 7，545，1658，318．263　　　8，965，51110，718．016　　　14，401，899
出所）大鉄皿『営業報告書』49・5ユ・53・55・57の各回から算出。
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同社はわが国で初めて1，500vの高圧電気を使用
する電鉄となったのである。
②資金調達
　次に工事資金がどのような形で調達されたか
を，表5と表6などを見ながら検討したい。当
初の資金計画は『営業報告書』によると次のよ
うなものであった。「（前略）道明寺天王寺問鉄
道線路延長敷設立立二之レニ伴フ総費用ノ予算金
壱百萬円ヲ決議シ該総費用金ノ内金六拾萬円ハ
之レヲ増資シ現在資本金参拾五萬円ヲ金九拾五
萬円トシ此増資金ハ株式壱萬弐千株二分チ現在
株壱株二付壱株半ヲ割当テ残株ハ株主中希望者
ヨリ募集シ金四拾萬円ハ鉄道財団ヲ設定シ抵当
トシ借入レ延長線敷設ノ費用二充テ尚本会社名
ヲ大阪鉄道株式会社ト改称シ併セテ定款変更ノ
決議ヲ為ス。上’〕しかし，同社の建設計画が電化，
複線化と拡大するにつれて同社の資金調達も飛
躍的に増加していったのである。
　その具体的様相を表5と表6で見ておこう。
河南時代末期の！916年上期を大阪進出と道明寺
～河内長野問の電化工事が終了した1925年上期
とを比較してみよう。総資産は475千円から
8，966千円へと20倍近くに急増している。増加
の多くは路線建設費で，1916年の458千円から
1925年には柏原～長野問1，841千円，道明寺～
阿部野橋問5，713千円，合計7，554千円へと700万
円以上の激増となっている。その他目立つのは
1916年には存在しなかった兼営事業興業費の
694千円である。それではこの9年間における
850万円近くの資産増加はどのような性格の資
金でまかなわれたのであろうか。
　表5と表6を見るかぎりでは，増資，社債，
支払手形，鉄道財団抵当借入金の4項目で大部
分の資金が調達されている。まず増資を見ると，
これで約370万円が調達されている。この間3
回の増資が行われており，1925年度上期末現在
の発行株数は10万株で，公称資本金は500万円，
払込資本金は407万円となっている。このよう
に莫大な株式の発行を可能にした条件は何か。
1925年9月末時点での株主名簿を見ておこう。
　所有株数の順でみると，第1位は肥田」族
（虎屋信託）で12，200株，第2位は美章園を含
む山岡一族で9，990株，第3位は専務の野田広
三郎をはじめとする野田一族で9，921株となっ
ている。その他10位までをあげると，富田林銀
行を含む杜長の越井一族，阿部一族，吉田一族，
森平蔵，橋本一族，本所一族，阪上新治郎であ
る。この10位までで過半の55，141株を所有して
いる・別。このうち第1位の肥田一族の出自は以
下の通りである。「虎屋信託常務肥田増雄氏
　（前略）大正二年には株式会社虎屋銀行監査
役に就任す，大正十三年一月山口銀行と合併す
るや解任，大正八年十月には肥田家は一族郎党
と共に，虎屋信託株式会杜を創立し，氏は常務
取締役として関西金融界に斬然と頭角を現はし
て来た。」1割
　このように，増資新株を引き受けたのは杜長，
専務といった経営上層部と肥田一族，山岡」族
といったこの時期新たに株主となったグループ
であった。この点先行研究では以下のように指
摘されている。「大鉄の創立以来の主要株主
（中略）の特徴は，①河南鉄道発足時には三十
四銀行，日本共同銀行，有魚銀行やこれら三行
の関係者個人名義（岡橋治助，阪上新治郎，岸
田杢，片岡直温，泉清助，村上嘉兵衛ら）で半
数近くを占めたこと，②しかるに，三行系の株
主の多くがその後撤退したため金融機関の比率
が激減したこと，③大正末からの大幅増資に応
じたのは既存株主ではなく主に新規株主であっ
たことなどがあげられよう。通常，個人株主主
体で創業された企業が成長発展するにつれて，
法人株主・金融機関持株が増えるケースが多い
が，大鉄の場合は全く逆である点に特異性があ
る。」洲
　次に杜債であるが，これは1924年に発行され
た同杜初の杜債である。額面200万円，利率年
8％で，鉄道施設が担保となっており，引受機
関は三井銀行であった。なおこの杜債は1927年
に全額償還されている（ただし同年に500万円
の別杜債が募集された）。支払手形については
その実情を把握しえない。しかし，その異常な
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増減は単名手形の発行などによる短期借入金の
手段にもなっていたのでないかと想像される。
鉄道財団抵当借入金については何回かの株主総
会でその実行が決議されている。『営業報告書』
に記載されているかぎりでは，いずれも日本興
業銀行からの借入で，19ユ9年に40万円，ユ922年
に100万円，ユ923年に40万円，1924年に36万円
が借り入れられ，1927年までに全額返済されて
いる25」。
　このように大鉄πは急速に企業規模を拡大
し，短期問に多額の資金を調達しているのであ
るが，その多くは増資によっており，個人株主
がそれに応じる余裕があった背景には，もちろ
ん，「大戦ブーム」があったのである。そのよ
うな外的環境なしに大鉄nの急速な発展はなか
ったと言えよう。以上大鉄nの延長線建設を，
同杜の『営業報告書』を主な資料としながら，
その概略を計画の実施ならびに資金調達の面か
ら検討した。同杜はこうして延長線建設を順調
に完成させ，大阪市を起点とする郊外電車に転
化したのである。
V　大阪市進出に対する当時の評価
　前述したように，大鉄nが大阪市に進出した
1923年上期に同社の配当率は，それまでの10％
から7％に低下している。その背景に利益率の
低下があるであろうことは想像に難くない。
『大鉄全史』は付属資料で1919年度上期からの
対払込資本金利益率を掲載しているが，それに
よると電車開業以前の1922年度下期までは利益
率がおおむね10％台を示しており，高い期では
20％を越えている場合もある1石］。そのため配当
率は1921年度22年度の4期は！0％に達している
のである。その利益率が電車開業の23年度24年
度の4期問は下落している。次にその事実を踏
まえながら，当時の経済雑誌が大鉄1の大阪市
進出をどのように評価していたのかを見ておこ
う。
　まず『エコノミスト』から。「単線の方は建
設の古きと単線なるが故に右の如き低廉なるは
当然とするも，複線の方が他の郊外電鉄各杜に
比して僅に阪急のそれの下位にある位で他のも
のに比して著しく高いことは注目に値する。」・刊
「現在の状態で運輸収入の増加にさして大は望
まれぬ。だから表面から見れば配当維持も可な
り苦しいのではないか。」2剖
　次に『東洋経済新報』。「併し利益の増加する
割には」向利益率は高まらず，却って以前より
低下を示す有様であるのは建設費が意外に巨額
を要した為である。」・引「然し，当社は別の理由
からして今後尚ほ当分は利益率の向上を期待出
来ぬ状態にある。それは他でも無い，現在単線
となってゐる道明寺長野間即ち旧本線を複線化
せねばならぬので此の為め更に巨額の建設費を
要することと，他に大延長計画を建てて目下
着々其の実行に取り掛ってゐることである。仰
　最後に『ダイヤモンド』。「即ち配当は七分に
過ぎず，其七分の配当を行うにも繰越金を五千
円ばかり喰ひ込んで居るのである。それのみな
らず収支の内容を見ると支払利息が一文も計上
していない。」・／「併し，当杜の成績は大阪市へ
乗り入れてから悪るくなった。市へ乗入り前に
は窮屈ながら一割配当を続け得たのであるが，
大阪連絡線（道明寺一大阪阿部野橋間約十哩）
の竣工に伴ひて払込資本が膨脹し，営業成績は
次第に悪くなった。」・・i「換言すれば大阪連絡線
が未だ充分に働かないと云ふ事になる。道明
寺一大阪阿部野橋間十哩の建設費は（中略）約
八百万円を要してゐるのである。当杜の建設費
に対して八分の利益を挙げるには少なくとも，
哩当り二百円の収入がなければならぬ。然かも
当社の現状では尚ほ容易の事でない。（中略）
即ち，当社の最近に於ける哩当収入は百四十円
台に増進し，四五年前に比し二倍の増加である
が，それでも未だ建設費に対し足らざる慮が多
い。」33」「其後既設本線を電化に改良し，大阪連
絡線に着手した結果，急激に成績が低下して来
た。建設費の膨脹に収入が伴はなくなったので
ある。」洲「大阪と連絡して四年後の成績がこれ
である。最近出現した新京阪鉄道などよりも遥
かに劣る。当杜の営業線は甚だ条件が良くない。
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表7 大鉄皿の運輸収入 （単位，円）
1マイル平均
1日1マイル平均
1923年上
18，100，2
　98．9
↓924年上
22，400．8
　122．4
1925年上
24，178．9
　132．1
1926年上
26，698．8
　145．9
1927年上
28．55212
　156．0
出所）大鉄n『営業報告書』49・5ユ・53・55・57の各回から算出。
都市と都市との連絡がなく，然も奥地が深くな
い。」35コ
　このように各雑誌とも大阪進出に関する評価
は著しく低い。とくに不振の原因とされている
のは，新線建設費の割高とそれに比べての収入
額の少なさである。『ダイヤモンド』はマイル
当たり収入（正確には1日1マイル当たり収入）
を140円台としているが，表7からみてこの数
字は妥当なものである。以上の大阪進出に対す
る評価に加えて，大鉄1の会計処理にはかなり
の問題があったと言われている。それは主に利
払いの未計上と利子以外の総係費の計上不足に
あったようである。
　これも各雑誌による指摘を見てみよう。まず
『東洋経済新報』。「それに越井杜長時代の不当
決算は，経営者を変更して始めてその無謀なる
に驚いた程である。」鮒
　次に『ダイヤモンド』。「而して此内未開業建
設費（資産の部の仮出金に相当するもの）に対
する支払利息約五万円は建設費に組入れて差支
えなしとしても残額十五万円は開業線に対する
ものであるから，経費に加算しなければならぬ
ものであるのに之を加算しないのである。然も
之を加算するに於ては下期の総経費は四十四万
円となり，収支の差引きは七万円のマイナス勘
定となるのである。」ヨ7〕「営業費中総経費の計上
も充分でない。九月決算に於て僅に一万九千八
百円の総経費を払って居るだけである。これだ
けの総経費で足るわけがない。広告料丈けでも
四五千円要る筈である。試に五大電鉄の総経費
を見るに，阪神，大軌十三萬円，京阪十七萬六
千円，南海二十萬四千円，阪急十萬六千円で，
最少の阪急でも当社の五倍以上である。」3副つい
には『ダイヤモンド』は以下のようにすら述べ
ている。「当社の決算は屡々指摘した如く，借
入金の利息は元より営業費の一部すら建設費に
組入れて居る。立派な蛸配当である。」3軸
　それでは，このような強引ともいえる大鉄n
の経営陣の目標は何だったのであろうか。それ
については次のように述べられている。「そこ
で当局者は考へたらしい。南海か大軌に高く売
付ける事をしよう。それには表面を飾らねばな
らぬ。五分か六分の配当では踏みつけられて仕
舞ふ。そこで無理をしながら八分配当を続け，
一方に彪大なる伊勢参宮線を出願した。」ωすな
わち，南海や大阪電気軌道へなるべく高い比率
で有利に合併してもらうことが目的であったと
されているのであり，この点については他にも
同様の記述がある仙。越井をはじめとする経営
陣は，確かに南河内を大阪市に直結するという
目的は抱いていたであろう。ただし，その路線
での経営を長期にわたって自らの手で続ける意
図はなかったのではないだろうか。
V［おわりに
　　現代的大都市鉄道？
　大阪市進出当時の大鉄nの経営に対する評価
は，前節で見たように，散々なものであった。
このような当時の風杜が現代的大都市鉄道とし
ての基礎を確立したと言いうるであろうか。大
鉄nの経営実態は前節で明らかになったと思う
ので，ここでは「はじめに」で引用した2つの
見解と関連させて考察してみたい。
　まず中西氏，関西の郊外電鉄には消費性交通
手段という非現代的性格の鉄道が残っていたと
いう指摘との関連で言えば，大鉄nの主な顧客
が，観光を中心とする非日常的交通を目的とす
る層であったことが重視されなければならな
い。このことは路線延長計画について記述した
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際にも触れておいたが，同社の主な目的は観光
であり，通勤通学を中心とする日常的交通需要
は限られたものであった。通勤通学範囲は天王
寺（阿部野橋）からせいぜい4～5㎞の針中野
や矢田までの，ごく狭いものだったのである。
しかし，観光が中心であったといってもきわだ
った名所が沿線に存在していたわけではない。
そのことが路線を更に延長して橿原神宮や吉野
への進出を計画させる原因ともなったのであろ
う。ただし，同杜の経営が後の橿原線延長で悪
化したという『大鉄全史』の評価には疑問を呈
せざるをえない42〕。本稿でも明らかにしたよう
に大阪進出時すでに大鉄πの経営は破綻の一歩
手前まで来ていたのである。
　次に宇田氏の指摘している経営の多角化につ
いて見よう。大鉄nが経営の多角化を全く試み
なかったわけではない。『営業報告書』からい
くつか引用すると，「大正十四年十二月藤井寺
経営地トシテ南河内郡藤井寺村大字岡及同郡埴
生村大字埴生野二於テ土地六萬九百三十九坪ヲ
買収セリ」43〕，「恵我荘経営地二於テハ地価比較
的低廉ナルト交通ノ利便トニ加フルニ道路並二
上下水道ノ設備ノ完成二依リ家屋新築ノ申込増
加シ土地買却坪数千九百二十六坪二及ヘリ（中
略）尚本期兼営事業トシテ阿部野橋駅構内二
『大鉄アーケード』ヲ計画セルガエ事竣エシ四
月二十日開店ノ予定ナリ。」44〕しかし，このよう
な住宅建設などの多角化への展開は表6にも見
られるように，「兼営事業興業費」と「土地及
家屋延売勘定」を合計しても，1926年で約！50
万円と，総資産の15％弱にとどまっている。し
たがって，当時の大鉄nの経営多角化はその萌
芽期を脱しておらず，十分に展開されていたと
は言いがたいのである。
　このように，「はじめに」であげた両氏の見
解に照らした場合にも，大鉄nが現代的大都市
鉄道としての基礎を確立していたとは見られな
い。まして経営実態が前節で評されていたよう
なものであってみれば，基礎の未確立を一層強
調せざるをえない。そしてこの問題が昭和恐慌
を機に露呈され，同社は深刻な経営難に陥って
いったのである。かかる大鉄Iの1930年代以降
における展開については次稿を期したい。
　資料蒐集に際して，近鉄本杜総務部と近鉄資
料室の方々ならびに小川功・武知京三・西城浩
志の各氏にお世話になりました。ここに記して
感謝の意を表します。
　　　　　　　　　　注
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